
INFORRME RIESGO PAÍS

CROACIACROACIA
Madrid: 24 de abril de 2012



LaLa adhesiónadhesión aa lala UEUE yaya eses

Croacia se convertirá, en julio de
consolidará la estabilidad polític
numerosos escándalos de corrup
de la población activa) pueden au

A destacar

de la población activa) pueden au

NuevaNueva recesiónrecesión enen 20122012..

Tras una fortísima recesión econ
una fase de estancamiento econó
tasa de la región balcánica. Lasg
deben servir para atraer las invers
impulsar el crecimiento a medio p

ElEl retoreto dede lala consolidaciónconsolidación

La reducción del amplio déficit fis
líti ó i i len política económica, especialm

nivel de deuda pública supere el
las opciones en política económ
estabilidad cambiaria de la mon
impacto de la crisis financiera inte

GravesGraves desequilibriosdesequilibrios extextqq

Pese a que se han reducido co
comercio exterior desde 2008, C
cuenta corriente (del 12,6% y d
reservas de divisas. La elevada d
sea muy vulnerable a las turbulen

Población: 4,43 mill.habs.
Rpc: 13.870 $ (2010)

INFORME RIESGO PAÍS: CROACIA

ss unauna realidadrealidad..

e 2013, en el miembro número 28 de la UE. La adhesión
ca de que disfruta el país balcánico. Sin embargo, los
ción y un altísimo nivel de desempleo (por encima del 20%

umentar la conflictividad socialumentar la conflictividad social.

ómica entre los años 2009 y 2010, Croacia ha entrado en
ómico. Se prevé que en 2012 el PIB caiga un 0,5%, la peor
reformas estructurales (sector público, clima de negocios)( p , g )
siones necesarias para modernizar el sistema productivo e

plazo.
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scal (que alcanzó el 5,3% del PIB en 2011) es la prioridad
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50% del PIB en 2012, un nivel muy elevado que limitará
mica. El Banco Central tiene como principal objetivo la
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ernacional.
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omo consecuencia del fuerte descenso en los flujos de
Croacia presenta unos elevados déficits comercial y por
del 2,6% del PIB, respectivamente). Confortable nivel de
deuda externa (99,3% del PIB en 2011) hace que Croacia
ncias financieras internacionales.
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LA ADHESIÓN A LA UE YA ES UNA RLA ADHESIÓN A LA UE YA ES UNA R

ESTABILIDADESTABILIDAD POLÍTICAPOLÍTICA

Después de casi una década d
número 28 de la UE y en el segu
Estabilidad política y buenos in
Problemas sociales: alta corrup

i l d d l ( inivel de desempleo (por encim
problemas sociales a corto plaz

Tras varios años de negociaciones(1), Croa
Unión Europea, que se hará efectivo el 1 d
número 28 de la UE y en el segundo paísy g p
2004 (el resto de países de la antigua Y
obtenido el estatus de país candidato en
adhesión en junio de este año).

El avance de las negociaciones ha sido m
de numerosas reformas administrativasde numerosas reformas administrativas,
modernización del país(2). No obstante, es
afecta con mayor fuerza a los países de la
por la UE haya menguado en los últimos a
en enero de 2012, aunque la particip
manifestaron su deseo de unirse a la UE.

La integración europea fortalecerá, sin du
suponer un fuerte impulso para su econom
tiene ningún problema con sus vecinos
mejorado con la presidencia de Ivo Jos
mantiene una excelente amistad con el Pr

(1) Croacia solicitó el ingreso a la UE en 2003 y le fue
negociaciones de adhesión no se iniciaron hasta o
Croacia con el Tribunal Penal Internacional de La
2009 por el veto de Eslovenia, debido a disputas
éxito.

(2) Tras el relativo fracaso en las adhesiones de Rum(2) Tras el relativo fracaso en las adhesiones de Rum
comunitario que incluirá informes bianuales sobre
crimen organizado, la protección de los derechos
para la Antigua Yugoslavia.
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REALIDADREALIDAD

e negociaciones, Croacia se convertirá en el miembro
undo país balcánico (tras Eslovenia) en adherirse.

ndicadores de gobernabilidad.
pción, especialmente en la esfera política e inaceptable

d l 20% d l bl ió ti ) da del 20% de la población activa), que puede provocar
zo.

acia firmó en diciembre de 2011 el Tratado de Adhesión a la
de julio de 2013. De esta forma, se convertirá en el miembro
s balcánico en incorporarse, tras el ingreso de Eslovenia enp , g

Yugoslavia se encuentra más retrasados, ya que Serbia ha
marzo de 2012 y Montenegro iniciará las negociaciones de

muy lento y ha estado condicionado a la puesta en marcha
económicas y judiciales que han supuesto una auténticaeconómicas y judiciales, que han supuesto una auténtica

sta lentitud, junto con los efectos de la crisis económica (que
a eurozona), ha provocado que el entusiasmo de los croatas
años; aún así, en el referéndum sobre la adhesión celebrado
pación fue inferior al 50%, dos tercios de los votantes

da, la estabilidad política de que disfruta Croacia, aparte de
mía. Además, hay que resaltar que actualmente Croacia no
balcánicos, ni siquiera con Serbia, cuyas relaciones han

sipovic, que accedió al cargo en febrero de 2010 y que
residente serbio Boris Tadic.

e concedido el estatus de país candidato a mediados de 2004. Las
octubre de 2005, tras un informe favorable sobre la colaboración de
a Haya. Aunque estuvieron estancadas durante la mayor parte de
s fronterizas, en junio de 2011 las negociaciones concluyeron con

mania y Bulgaria en 2007 la UE ha impuesto un exhaustivo control
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mania y Bulgaria en 2007, la UE ha impuesto un exhaustivo control
aspectos como la reforma judicial, la lucha contra la corrupción y el
de las minorías y cooperación con el Tribunal Penal Internacional



Esta consolidación democrática se de
incidentes a lo largo de la última década
diciembre de 2011, la coalición “Alianza
(SDP), consiguió desplazar del poder a
había sido el partido hegemónico desde
dieciséis de los últimos veinte años. El S
de los 151 escaños del Parlamento, mie
tan sólo el 23,8% de los votos y 47 esca
convirtió en el nuevo primer ministro de C
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La transición se ha producido sin problem
i id d t t líti óprioridades tanto políticas como económ

dominarán la agenda política durante esta

Una de las tareas principales del nuevo
corrupción y el crimen organizado, aspec
todavía provocan mucha desconfianza e
muy baja, debido a varios sonados escá
croata(3). En el Índice de Percepción de
Croacia se encuentra en el puesto 66 ent
encuentra en el puesto 35.

(3) Están actualmente abiertas varias investigaciones j
para la financiación de sus campañas electorales. L
diciembre de 2003 y julio de 2009, encarcelado por
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emuestra en la celebración de elecciones libres y sin
a. En las últimas elecciones parlamentarias, celebradas en
a por el Cambio”, liderada por el Partido Socialdemócrata
a la conservadora Unión Democrática Croata (HDZ), que

la independencia en 1991, manteniéndose en el poder en
SDP consiguió el 40% de los votos, lo que se tradujo en 80
entras que el HDZ, en su peor resultado electoral, obtuvo
años. De esta forma, el líder del SDP, Zoran Milanovic, se
Croacia.

ores de gobernabilidad
dición de 
entas
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Política 

ores de gobernabilidad
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Gubernamental

lidad 
ulatoria

Croacia

Media regional

Fuente:  Banco Mundial

mas ya que, en líneas generales, se mantienen las mismas
i l dh ió l UE l ió ó imicas: la adhesión a la UE y la recuperación económica

a legislatura.

gobierno será aumentar la eficacia en la lucha contra la
ctos fundamentales en la derrota electoral del HDZ y que
n la UE. Además, la confianza popular en los políticos es

ándalos de corrupción que han afectado a la clase política
e la Corrupción, que elabora Transparencia Internacional,
tre 183 países; Eslovenia, que debería ser su referencia, se
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udiciales en torno al partido HDZ por disponer de fondos estatales
La más importante se centra en Ivo Sanader, primer ministro entre
corrupción y abuso de poder.



Además, el gobierno tendrá que combat
llegó hasta el 20,1% de la población acti
antes del comienzo de la crisis (la última
Además, la reducción de los subsidios ag
(que afectarán previsiblemente a la nego
aumentar la conflictividad socialaumentar la conflictividad social.

NUEVA RECESIÓN EN 2012NUEVA RECESIÓN EN 2012

DÉBILDÉBIL CRECIMIENTOCRECIMIENTO YY REFORMREFORM

Croacia se encuentra en una
durísima recesión entre los año
interno (desempleo, restriccion
eurozona) provoquen una caída
Economía poco competitiva: so
administración pública, impuls
laboral) para atraer las inv
productivo e impulsar el crecim

Croacia es una economía de mercado estCroacia es una economía de mercado est
cuyo PIB per cápita supera al de otros E
Polonia. En las últimas dos décadas ha
sólo aporta el 14,5% del PIB) y una pérdid
servicios y de la construcción. De esta fo
crecimiento económico, con un peso del
creación de empleo.

Tras registrar un crecimiento medio del 4
efectos del contagio de la crisis financi
consumo privado y de la inversión, com
crédito, lo que provocó una fuerte caída de

El año pasado fue de estancamiento econ
PIB, la menor tasa en Europa central y o
igual que en el resto de países de la regi
último trimestre se produjo una contrac
debilidad de la inversión y de las export
ingresos del turismo, que creció un 8% an

INFORME RIESGO PAÍS: CROACIA

ir el altísimo nivel de desempleo, que en febrero de 2012
va, muy por encima del 13,5% que se registraba en 2008,

a vez que se superó la tasa del 20% fue en abril de 2003).
grícolas y los cambios previstos en las relaciones laborales
ociación colectiva), podrían provocar protestas sindicales y

MASMAS ESTRUCTURALESESTRUCTURALES

a fase de estancamiento económico, tras sufrir una
os 2009 y 2010. Se prevé que la debilidad del consumo
nes de crédito) y de las exportaciones (recesión en la
a del PIB del 0,5% en 2012.
on necesarias reformas estructurales (reducción de la
so de las privatizaciones, flexibilización del mercado
versiones necesarias para modernizar su sistema
miento a medio plazo.

table totalmente integrada en los mercados internacionalestable, totalmente integrada en los mercados internacionales,
Estados ya miembros de la UE, como Rumania, Bulgaria o

sufrido una progresiva desindustrialización (sector que ya
da de peso del sector primario (3,9% del PIB) en favor de los
orma, el turismo se ha convertido en el principal motor de
22% en la formación del PIB y una gran importancia en la

4,2% entre 2004 y 2008, gracias a la demanda interna, los
iera internacional ocasionaron una fuerte contracción del
o consecuencia del endurecimiento de las condiciones de
el crecimiento en los años 2009 y 2010.

nómico, registrándose un crecimiento de apenas el 0,2% del
oriental, con excepción de Eslovenia. La desaceleración, al
ón, se fue agudizando en el transcurso del año 2011: en el

cción del 0,2% en términos intertrimestrales, debido a la
taciones. Tan sólo el consumo privado (impulsado por los
ual en 2011) pudo mantener este escaso crecimiento.
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2008
CROACIA 2,2

Montenegro 6,9
Bosnia 5,7
Serbia 3,8

CRECIM

Serbia 3,8
Macedonia 5

Para este año, se prevé que Croacia vue
tanto al menor consumo privado (malas c
y estancamiento de los salarios) como al p

l i i l dque la zona euro, su principal mercado, se

La inflación se situó en diciembre de 2011
debido al repunte en el consumo interno
sobre todo en la primera mitad del año. Se
este año, ya que el reciente aumento en
actividad económica y las restricciones de
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2009 2010 2011 2012 (p)
‐6 ‐1,2 0,2 ‐0,5
‐5,7 1,1 1,9 1
‐2,9 0,7 1,6 0,2
‐3,5 1 1,9 0,7

MIENTO PIB (Balcanes)

3,5 1 1,9 0,7
‐0,9 1,8 3,2 1,5

elva a la recesión, con un PIB que caerá un 0,5%, debido
condiciones del mercado de trabajo, restricciones crediticias
pobre comportamiento de los mercados exteriores (se prevé

t i 0 7% 2012)e contraiga un 0,7% en 2012).

1 en el 2,1%, un ligero aumento con respecto al año anterior
y a los mayores precios de los alimentos y de la energía,

e prevé que la inflación se sitúe en torno al 2,5 – 3% durante
n los impuestos indirectos compensará el escaso nivel de

e liquidez.

0,2

nto PIB e inflación, en %

‐1,2
‐0,5

2010 2011 2012 (p)2010 2011 2012 (p)

recimiento PIB  Inflación

er capita, en $ (2010)

13.870 $
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La pobre competitividad de la economía
sido tan débil en comparación con el resto
que el crecimiento de las exportaciones
encuentran entre los peores de la región
perspectiva de adhesión a la UE(4), el FM
estructurales entre las que destacan la red

d i ti i l t tprograma de privatizaciones y la reestruct
competitivas y necesitan de altos subsidio
laboral, para permitir una mayor flexibilidad

Por ello, hay un fuerte consenso en la n
productivo e impulsen el crecimiento a m
de su sector público y la mejora en el clim
laborales, la excesiva burocracia y la
absorber la mayoría de los 2.000 mill.€ e
adhesión.

Además, a finales de febrero de 2012 s
energéticos y de infraestructura, por valo
económica y la creación de empleo. De e
recibiendo la mayor parte de la inversión
1.000 mill.€ de la inversión planead
internacionales como el Banco Mundial, el

EL RETO DE LA CONSOLIDACIÓN FEL RETO DE LA CONSOLIDACIÓN F

ÓÓBUENABUENA GESTIÓNGESTIÓN DEDE LASLAS FINANZFINANZ

Déficit fiscal estructural, que e
gastos públicos; su reducción
2010 se aprobó una Ley de
sostenibilidad de las finanzas p
impositivo y ha reducido los ga
El Banco Central está compromEl Banco Central está comprom
frente al euro, con el fin de m
internacionales.

(4) Entre los que destacan la nueva Ley de Pensiones
2030, penaliza las jubilaciones anticipadas y oto
Desempleo que reduce el importe y duración de laDesempleo, que reduce el importe y duración de la
Quiebra y mejoran y simplifican los registros empres

(5) Croacia ocupa el puesto 80 (entre 183 países) e
Registra las peores puntuaciones en los apartados
de permisos para la construcción.
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croata se considera la causa de que la recuperación haya
o de países de la región (en este sentido, se puede resaltar

s y la tasa de penetración en los mercados de la UE se
n). Así, pese a los evidentes progresos favorecidos por la
MI insiste en la necesidad de aplicar una serie de reformas
ducción del peso de la administración pública, el impulso del

ió d l úbli luración de las empresas públicas que, en general, son poco
os estatales, así como la modificación de la rígida legislación
d en los salarios.

ecesidad de atraer inversiones que modernicen el sistema
edio plazo. La nueva administración espera que la reforma

ma empresarial (para lo que deberá combatir los altos costes
lentitud en la administración, principalmente)(5) permitan

en fondos europeos que Croacia tendrá disponibles tras la

e anunció un ambicioso plan de inversiones en proyectos
or de 1.600 mill.€, que pretende impulsar la recuperación
esta cifra, cerca de 1.200 mill.€ irán a compañías públicas,
los sectores eléctrico, de agua, ferrocarril y autopistas. Casi
a se financiarán mediante préstamos de organismos
l BERD y el BEI; otros 200 mill.€ provendrán de la UE.

ISCALISCAL

ÚÚZASZAS PÚBLICASPÚBLICAS

en 2011 superó el 5% del PIB, debido a unos elevados
es el principal reto en política económica. Para ello, en

Responsabilidad Fiscal (que pretende asegurar la
públicas) y el nuevo gobierno ha reformado el sistema
astos públicos.
metido con la estabilidad de la moneda local la kunametido con la estabilidad de la moneda local, la kuna,
minimizar los efectos de las turbulencias financieras

s, que ampliará la edad de jubilación hasta los 65 años a partir de
orga incentivos para retrasar la edad de jubilación; la Ley de
as prestaciones; y las reformas judiciales que modifican la Ley de
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as prestaciones; y las reformas judiciales que modifican la Ley de
sariales.

n el índice Doing Business 2012 que elabora el Banco Mundial.
de protección a los inversores, registro de la propiedad y obtención



La prioridad en la política económica del n
aún tras aprobarse su adhesión a la U
actualmente a la sostenibilidad presupues

Croacia presenta un déficit presupuestar
que, como es tradicional en los países
extrañar que el FMI haya recomendado p
en 2011 representaba el 38,5% del PIB
sociales, que equivalían al 16,4% del P
superaban el 2%)(6).

De esta forma, el déficit público se disparó
de estímulo para impulsar el empleo y la
ingresos fiscales. La administración croata
la aprobación, en noviembre de 2010 de
asegurar la sostenibilidad de las finanz

t j d l PIB 1% l d dporcentaje del PIB en un 1% anual desde

Sin embargo, la debilidad de los ingresos
(por encima de la previsión oficial del 4,3%
un plan de consolidación fiscal que incluy
en dos puntos porcentuales, situándolo e
impuestos sobre los dividendos y sobre e
Además, para cumplir con un objetivo de
medidas adicionales, como la venta de
seguros, financiero y turismo.

Pese a todo, tanto los informes del FM
cumplimiento (los presupuestos se basan
debilidad de la UE) y prevén que el deseq

(6) Una parte sustancial del gasto la absorben los astil
la pérdida de los mercados tradicionales y la falta
mundial del 1,5%. Sin embargo, están fuertemente
mill.€ anuales, por lo que el Estado aporta el equi
unas garantías financieras que suponen el 3,3% de
eliminando las ayudas públicas antes de su incorpo

(7) Croacia no tiene actualmente ningún programa en
d 2006 A l l d 2010 l ióde 2006. A lo largo de 2010, en plena recesión eco
actual presidente ha insinuado que podría solicitar
cualquier posible intervención del Fondo en Croacia
gobernante.
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nuevo gobierno es la reducción del amplio déficit fiscal, más
UE, debido a la creciente importancia que se le otorga
taria.

io estructural, debido a unos elevadísimos gastos públicos
balcánicos, superan el 40% del PIB. Por ello, no es de

oner mayor énfasis en la reducción del gasto corriente, que
B (las principales partidas de gastos fueron los beneficios
PIB, los salarios públicos, del 10,3% y los subsidios, que

ó a partir de 2008, tanto como consecuencia de las medidas
actividad económica como, sobre todo, de la caída de los

a ha refrendado su compromiso de consolidación fiscal con
la Ley de Responsabilidad Fiscal, que tiene como objetivo

zas públicas; esta Ley pretende reducir los gastos como
2011 h t l l ilib i i i2011 hasta que se alcance el equilibrio primario.

fiscales elevó el déficit hasta el 5,3% del PIB el año pasado
%), por lo que el nuevo gobierno ha aprobado recientemente
ye una reforma del sistema impositivo (que aumenta el IVA
en el 25%, reduce las cotizaciones sociales y crea nuevos
el patrimonio) y la reducción los gastos públicos en un 3%.
e déficit presupuestario del 3,8% del PIB, no se descartan

participaciones estatales minoritarias en los sectores de

MI(7) como el EIU han expresado ya sus dudas sobre su
en un crecimiento del 0,8% para 2012, poco probable por la
uilibrio presupuestario se eleve hasta el 4,5% del PIB.

leros públicos croatas. Pese a que la industria está decayendo por
de reformas estructurales, aún conservan una cuota de mercado

e subsidiados: la industria tiene unas pérdidas de cerca de 2.000
valente al 0,75% del PIB en forma de ayudas públicas anuales y

el PIB. La UE exige la privatización o la reestructuración del sector,
ración en 2013.

vigor con el FMI. El último acuerdo stand-by expiró en noviembre
ó i l bi t h ó l d d l F d A l
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onómica, el gobierno croata rechazó la ayuda del Fondo. Aunque el
ayuda al FMI en caso de un eventual deterioro económico o fiscal,
a sería muy impopular y podría ocasionar tensiones en la coalición



Aunque todavía se encuentra en niveles
fuerte ritmo en los últimos años: en 2011
un 58% más que los niveles pre-crisis de
países de la región, tan sólo superan e
intereses son actualmente un 70% superio
hasta el 52% del PIB en 2012hasta el 52% del PIB en 2012.
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En cuanto a la política monetaria, el Banc
cambiaria. En los últimos meses se han su
evitar una excesiva depreciación de la mo
para contener la inflación y ha reforzado la
alta exposición externa Pese a su inminealta exposición externa. Pese a su inmine
calendario de adhesión a la eurozona (ni ta
la moneda única).
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aceptables, la deuda pública está también creciendo a un
alcanzó el 44,9% del PIB (un 11% superior a la de 2010 y

e 2008, cuando tan sólo era del 28,5% del PIB). Entre los
ste porcentaje Polonia y Hungría. Además, los gastos de
ores a los de 2008. Se prevé que la deuda pública aumente

‐6

‐5

4

s públicas, en % PIB

‐4

‐3

‐2

‐1

0

2010 2011 2012 (p)

Gastos fiscales Saldo Fiscal

Banco Nacional de CroaciaBanco Nacional de Croacia

co Nacional de Croacia tiene como prioridad la estabilidad
ucedido las intervenciones en los mercados de divisas, para
neda local, la kuna, frente al euro. Esta política ha servido
estabilidad financiera, aspecto clave en Croacia debido a su

ente incorporación a la UE todavía no se ha acordado un
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ente incorporación a la UE, todavía no se ha acordado un
an siquiera al Mecanismo de Tipos de Cambio II, antesala de



EL SISTEMAEL SISTEMA

El sistema financiero croata se ha mostrado
tenido que ser intervenida por problemas de
tiene una fuerte presencia extranjera (cerca d
concentrado, ya que los cuatro mayores banc

Aunque los bancos croatas tienen suficiente
septiembre de 2011 era del 19,3%), existen v

Las pobres perspectivas de crecimiento
impagados se dispare hasta el 12,2% del

Una posible depreciación de la kuna tend
de los préstamos y más de dos tercios de
de 2011.

Las matrices europeas pueden verse a
restringir el crédito en Croacia.

GRAVES DESEQUILIBRIOS EXTERNGRAVES DESEQUILIBRIOS EXTERN

ELEVADOELEVADO DÉFICITDÉFICIT PORPOR CUENTACUENTA

País muy dependiente de los
tradicionales déficits comerci
máximos en 2008 y que se han
del PIB, respectivamente.
Nivel de deuda externa muy alto
deuda externa pública represen
P l t dPese al preocupante descenso
reservas de divisas, superiores
su posición de liquidez.

La economía croata es muy abierta (la tas
Unión Europea, que supone el 60,5% de

d It li ( t dproveedores son Italia (con una cuota de
Rusia (9%), mientras que entre sus clie
Herzegovina (11,6%) y Alemania (10,4%).
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A FINANCIERO EN CROACIAA FINANCIERO EN CROACIA

o bastante estable durante la crisis, ya que ninguna entidad ha
liquidez. El sector, que comenzó su privatización en el año 2000,
del 90%, sobre todo de bancos italianos y austríacos) y está muy
cos poseen más del 60% de los activos del sector.

e liquidez y están bien capitalizados (el coeficiente de capital en
varias amenazas para su solvencia a corto y medio plazo:

o y el deterioro de los activos han provocado que el saldo de
total de préstamos.

dría graves consecuencias en el sistema bancario, ya que el 75%
e los depósitos estaban denominados en divisas (euros) a finales

afectadas por las turbulencias en la eurozona, lo que puede

NOSNOS

TATA CORRIENTECORRIENTE YY ENORMEENORME DEUDADEUDA EXTERNAEXTERNA

flujos de financiación internacional. Croacia registra
ial y por cuenta corriente, que alcanzaron niveles
n moderado desde entonces hasta el 12,6% y el 2,6%

o para un país emergente: 99,3% del PIB en 2011. La 
nta el 15,3% del total. 

l fl j d IED C i t b d to en los flujos de IED, Croacia cuenta con abundantes
s al stock de deuda externa a corto plazo, lo que alivia

sa de apertura se aproxima al 80% del PIB) y centrada en la
e sus transacciones exteriores. Por países, sus principales
l 15 2% d l i t i t ) Al i (12 5%)el 15,2% de las importaciones croatas), Alemania (12,5%) y

entes destacan Italia (con una cuota del 18,6%), Bosnia-
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Croacia ha registrado tradicionalmente un
en 2008 alcanzaron unas tasas record de
al país muy dependiente de los flujos de
debido al fuerte descenso en los flujos d
internacional y la fuerte contracción de la d
2011, las exportaciones croatas alcanzar
2010)(8), mientras que las importaciones c
que el déficit comercial se reduzca hasta e
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(8) Las exportaciones croatas son muy poco competi
Europa Central y Oriental. Además, es el único país
todavía menores al nivel alcanzado en 2008, antes
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os elevados déficits comerciales y por cuenta corriente (que
l 22,4% y el 8,8% del PIB, respectivamente) que han hecho
e financiación externa. Sin embargo, en los últimos años,

de comercio exterior que ha provocado la crisis económica
demanda interna, estos desequilibrios se han moderado. En
ron los 8.800 mill.€ (un descenso anual del 2,9% frente a
cayeron un 3% hasta los 14.600 mill.€, lo que ha provocado
el 12,6% del PIB.

ector exterior
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itivas y su ritmo de crecimiento es el menor entre los países de
s de la región en donde las exportaciones registradas en 2011 son
del comienzo de la crisis económica internacional.



Los buenos resultados de la balanza de
remesas de los emigrantes) permiten qu
PIB. Además, se prevé que la ralentizació
cifras similares en los próximos años.

A pesar de estas menores necesidades de
últimos años de los flujos de inversión e
exterior de Croacia: en el año 2009, la IE
restricciones de crédito causadas por la cr
autoridades croatas esperan que la futura
las inversiones) impulsen estos flujos. En
destino de la IED han sido el financiero,,
sector inmobiliario (6%).

Croacia mantiene un confortable nivel de
es una variable fundamental para la cre
intervención del FMI. A finales de 2011 c
importaciones de bienes y serviciosimportaciones de bienes y servicios.
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servicios (gracias al turismo) y de transferencias (por las
e el déficit por cuenta corriente en 2011 sea del 2,6% del
ón de la economía croata y europea mantenga el déficit en

e financiación externa, preocupa la drástica reducción en los
extranjera directa (IED), una partida clave para el equilibrio
ED cayó un 50% y en 2010 un 80% adicional debido a las
risis financiera y a la mala situación económica del país. Las

a adhesión a la UE (de donde provienen más de la mitad de
n el periodo entre 1993 y 2010, los principales sectores de
con un 35,2% del total, el comercio mayorista (11,8%) y el, % , y ( , %) y

reservas de divisas, ya que el Banco Central considera que
edibilidad internacional del país y para evitar una posible
contaba con 11.195 mill.€, que equivalen a siete meses de
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La deuda externa no ha parado de crecer
PIB, y a finales de 2011 era de 45.733 mi
representaba un 77% del PIB), un nivel
este aumento, el servicio de la deuda es
exportaciones corrientes. De este total, la
del total(9), mientras que la deuda a corto
de deuda, una cantidad bastante inferior a
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En cuanto a su calificación en los mercad
una nota de “BBB-“, mientras que Moody
último escalón dentro del grado de inver
Rumania, Letonia o Bulgaria). Sin embarg
plazo, dada la desconfianza que muestran
un aumento del coste de la financiación ex

Standard

CROACIA BB
Montenegro B
Macedonia B
Serbia B

Bosnia‐Herzegovina

(9) La deuda externa bancaria a finales de 2011 era
empresas no financieras alcanzó en esa fecha los 2
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r en los últimos años, tanto en valor como en porcentaje del
ill.€, un 99,3% del PIB (en 2007 era de 33.720 mill.€, lo que
muy alto para un país emergente. Como consecuencia de
s también bastante considerable, superando el 40% de las
deuda externa pública es de tan sólo 6.996 mill.€, un 15,3%
plazo es de 6.540 mill.€, equivalente a un 14,3% del stock

a las actuales reservas de divisas.
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dos, tanto Standard & Poor’s como Fitch Ratings le otorgan
y’s le asigna un “Baa3”. En todos los casos se le asigna el
rsión (lo que le mantiene al mismo nivel que países como
go, existen muchas posibilidades de que lo pierda en el corto
n las agencias de rating con la región, lo que redundaría en
xterna.

d & Poor's Moody's Fitch Ratings

BB‐ Baa3 BBB‐
BB Ba3 ‐‐‐
BB ‐‐‐ BB+
BB ‐‐‐ BB‐
B B2 ‐‐‐
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a de 11.628 mill.€, mientras que el endeudamiento del resto de
20.182 mill.€.
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